



Jatuhnya nilai tukar baht Thailand pada pertengahan tahun 1997 merupa-
kan awal mula terjadinya krisis keuangan di Asia. Krisis tersebut berawal ketika
Thailand mulai menerapkan kebijakan nilai tukar mengambang pada 2 Juli 1997
yang mengakibatkan nilai baht terdepresiasi hingga 113% pada awal tahun 1998.
Akibat dari krisis tersebut banyak negara di Asia yang terkena dampaknya, tak
terkecuali Indonesia. Indonesia merupakan salah satu negara yang terkena dam-
pak paling parah dan butuh waktu yang cukup lama untuk mengembalikan per-
ekonomiannya (Abimanyu dan Imansyah [1]).
Indonesia kembali mengalami krisis keuangan pada tahun 2008 akibat dam-
pak krisis keuangan global. Krisis tersebut mulai muncul sejak bulan Agustus
2007 yang ditandai dengan pembekuan beberapa sekuritas yang terkait dengan
kredit perumahan beresiko di Amerika Serikat (subprime mortgage) oleh salah
satu bank terbesar Prancis (BNP Paribas). Selanjutnya krisis tersebut semakin
parah seiring jatuhnya perusahaan investasi raksasa Lehman Brothers pada 15
September 2008. Namun demikian, di negara-negara Asia Timur dampak kri-
sis pada tahun 2008 tidak separah saat terjadi krisis pada tahun 1997. Banyak
pihak yang berpendapat bahwa negara-negara di Asia Timur telah belajar dari
krisis pada tahun 1997 dengan cara memperkuat fundamental ekonomi mereka,
sehingga krisis keuangan global pada tahun 2008 tidak memberikan dampak yang
begitu parah terhadap perekonomian negara-negara di Asia Timur (Raz et al.
[26]).
Akibat dampak krisis pada pertengahan tahun 1997 yang cukup parah, In-
ternational Monetary Fund (IMF ) menganggap perlu adanya suatu sistem pen-
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deteksian untuk mendeteksi terjadinya krisis keuangan. Untuk mendeteksi ter-
jadinya krisis keuangan tersebut, Kaminsky et al. [18] merumuskan 15 indikator
yang dapat digunakan, antara lain nilai tukar riil, pertumbuhan kredit domestik,
harga saham, impor, ekspor, dan lain-lain. Beberapa indikator sudah diguna-
kan pada penelitian sebelumnya untuk mendeteksi krisis keuangan di Indonesia,
antara lain Retnosari [27] dan Pudyastuti [25] menggunakan indikator nilai tu-
kar riil, Pitaningsih [24] dan Sagitania [28] menggunakan indikator pertumbuhan
kredit domestik, Utami [32] dan Mustikasari [21] menggunakan indikator rasio
cadangan internasional terhadap M2, Marlina [20] menggunakan indikator harga
saham, dan Ananda [2] menggunakan indikator tekanan pasar. Oleh karena itu
dalam penelitian akan digunakan indikator impor yang belum digunakan pada
penelitian sebelumnya untuk mendeteksi krisis keuangan di Indonesia.
Impor merupakan proses memasukkan barang atau komoditas dari suatu
negara ke negara lain secara legal, umumnya dalam proses perdagangan. Terja-
dinya proses impor dikarenakan tiap negara memiliki kelebihan dan kekurangan
pada salah satu sumber alamnya. Menurut Tarmidi [30], tingginya jumlah ni-
lai impor dalam suatu negara dapat mengindikasikan terjadinya krisis keuangan
di negara tersebut. Data bulanan jumlah nilai impor merupakan data runtun
waktu karena dikumpulkan, dicatat, dan diamati berdasar urutan waktu (Han-
ke dan Dean [14]). Data bulanan jumlah nilai impor dimungkinkan mengalami
uktuasi yang signikan sehingga data tidak stasioner, sehingga perlu dilakukan
transformasi untuk menjadikan data stasioner. Salah satu model yang diguna-
kan untuk data stasioner adalah model autoregressive moving average (ARMA).
Asumsi yang harus dipenuhi model ARMA adalah variansi residu yang konstan
(homoskedastisitas). Data bulanan jumlah nilai impor mengalami pergeseran vo-
latilitas yang mengindikasikan adanya volatility clustering, yaitu berkumpulnya
sekelompok data yang bernilai besar pada periode waktu tertentu diikuti dengan
sekelompok data yang bernilai kecil pada periode yang lain. Keadaan seper-
ti ini dapat menyebabkan masalah heteroskedastisitas (variansi yang beragam),
sehingga asumsi homoskedastisitas tidak dipenuhi.
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Beberapa peneliti memperkenalkan model volatilitas untuk mengatasi per-
geseran volatilitas yang terjadi. Engle [8] yang memperkenalkan model auto-
regressive conditional heteroscedasticity (ARCH ), Bollerslev [3] memperkenalkan
model generalized ARCH (GARCH ), Nelson [23] memperkenalkan model expo-
nential GARCH (EGARCH ), dan Glosten et al. [9] memperkenalkan model
threshold GARCH (TGARCH ). Data runtun waktu nansial juga dapat meng-
alami perubahan struktur yang disebabkan oleh perubahan kebijakan, perang
ataupun bencana alam. Model volatilitas tidak memperhitungkan perubahan
struktur yang terjadi sehingga tidak dapat digunakan. Untuk mengatasi masalah
tersebut, Hamilton [12] memperkenalkan model Markov switching (MS ) untuk
memodelkan data runtun waktu yang mengalami perubahan struktur. Meski-
pun dapat menjelaskan adanya perubahan struktur pada data, namun model MS
tidak dapat menggambarkan volatilitas data.
Untuk menjelaskan perubahan struktur dan menggambarkan volatilitas yang
terjadi, beberapa peneliti mengkombinasikan model Markov switching dengan
model volatilitas. Hamilton dan Susmel [13] pada tahun 1994 menggabungkan
model volatilitas ARCH dengan model Markov switching yang kemudian dikenal
dengan model Markov switching ARCH (SWARCH ), Gray [10] memperkenal-
kan kombinasi model Markov switching dengan model volatilitas GARCH (MS-
GARCH ), dan Henry [16] memperkenalkan kombinasi model Markov switching
dengan model volatilitas EGARCH (MS-EGARCH ). Gabungan model volatilitas
dan Markov switching telah diterapkan oleh beberapa peneliti untuk mendetek-
si krisis keuangan yang terjadi pada suatu negara. Misalnya Chang et al. [5]
yang menerapkan model SWARCH untuk mengidentikasi volatilitas mata uang
asing dan krisis keuangan global di Korea berdasarkan indikator nilai tukar riil
menggunakan tiga state, yaitu volatilitas rendah, volatilitas sedang dan volatilitas
tinggi.
Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan, maka pada penelitian ini
akan dilakukan pendeteksian krisis keuangan di Indonesia menggunakan gabung-
an model volatilitas dan Markov switching berdasarkan indikator jumlah nilai
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impor. Data jumlah nilai impor yang diindikasikan terdapat sifat heteroske-
dastisitas dan mengalami perubahan struktur dapat dimodelkan menggunakan
SWARCH berdasarkan asumsi dua state dan tiga state.
1.2 Perumusan Masalah
Dari latar belakang masalah yang diuraikan sebelumnya, dapat dirumuskan
permasalahan berikut.
1. Bagaimana model terbaik yang sesuai untuk mendeteksi krisis keuangan di
Indonesia berdasarkan indikator jumlah nilai impor?
2. Apakah pada tahun 2015 Indonesia mengalami krisis keuangan berdasarkan
indikator jumlah nilai impor?
1.3 Tujuan Penelitian
Berdasarkan perumusan masalah, maka tujuan dari penelitian ini adalah
1. Menentukan model terbaik yang sesuai untuk mendeteksi krisis keuangan
di Indonesia berdasarkan indikator jumlah nilai impor,
2. Mendeteksi krisis keuangan di Indonesia pada tahun 2015 berdasarkan in-
dikator jumlah nilai impor.
1.4 Manfaat Penelitian
Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat untuk men-
deteksi sinyal krisis keuangan di Indonesia berdasarkan indikator jumlah nilai
impor di masa yang akan datang.
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